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近年来，工业机器人、生活机器人逐渐为人们所熟知。而在金融界，也悄然兴起了

机器人做理财顾问的风潮——

在众多财富顾问

中，与 2.5 万名从业者

迥异的机器人投资顾

问颇为显眼。这些拥有

锦囊妙计却甘愿无私

奉献的“小伙伴们”，

业务处理快捷高效，却

从未对理财客户有过

半句抱怨

对投资保持一颗敬畏的心

虽然 2015 年银行理财产品收益水

平持续下行，但总体表现依然较好，

可谓一枝独秀。而进入 2016 年，银行

理 财 投 资 者 首 先 应 提 高 风 险 防 范

意识。

银 行 理 财 产 品 发 行 量 或 见 顶 回

落 。 2015 年 银 行 理 财 产 品 总 计 发 行

61401 款 ， 较 2014 年 小 幅 增 长 0.8% 。

从近几年的走势看，银行理财产品的

发行量见顶是大概率事件。

一方面，银行理财产品发行从全

国性商业银行向区域性商业银行扩展

是未来趋势，城市商业银行的发行量

2016 年有可能开始回落。从统计数据

来看，国有商业银行的产品发行量从

2014 年开始回落，股份制银行的产品

发行量从 2015 年开始回落。对于城市

商业银行，2015 年的发行量增速已经

放缓，结合城商行自身转型发展的需

要，预计 2016 年城商行将加快理财产

品向开放式转型的步伐。另一方面，

“资产荒”中期内或将持续存在，银

行理财因缺少资产项目将会压缩发行

数量和规模。随着前期部分高收益资

产项目陆续到期，2016 年银行理财在

资产端可能出现青黄不接，或会有更

多的资金进入货币市场。

收益下行趋势不变。2016 年银行

理财收益或将进一步下行，其中人民

币非结构性理财产品的平均预期收益

率或重回“3 时代”。

从 2014 年 11 月 至 2015 年 10 月 ，

央行累计进行了 6 次降息，基准利率

腰斩，此外，2015 年有 4 次全面降准

和 一 次 定 向 降 准 ， 市 场 整 体 的 流 动

性 比 较 充 裕 ， 银 行 理 财 收 益 也 随 之

继续下滑。随着 2015 年 6 月份股市一

轮 去 杠 杆 下 跌 ， 银 行 理 财 在 配 资 业

务上受到约束，“资产荒”问题快速

暴露，收益再次快速下滑。

此外，“资产荒”短时期很难得

到缓解，银行理财虽然在尝试业务创

新，但风险也逐渐提高。部分银行为

了维持较高的收益水平，在资产端尝

试创新。对于股权类业务，未来可能

会有新的监管政策出台，一方面银行

在该类业务上的披露需要强化，另一

方面投资者需要注意此类理财产品的

风险。

投资者应降低收益预期。2015 年

不管是股市还是新兴互联网金融，都

给 投 资 者 上 了 一 堂 生 动 的 风 险 教 育

课。对于 2016 年来说，投资者首先要

提高风险防范意识，在此基础上仔细

甄选产品，主动降低收益预期，追求

稳健、适中的投资收益。可重点关注

股份制银行和大型城商行的非结构性

银 行 理 财 产 品 ； 对 于 互 联 网 金 融 产

品，风险意识优先投资收益，可重点

关注一些风控能力强、经营稳健、收

益适中的平台；对于挂钩货币基金的

宝宝类产品，依然是余额理财和短期

闲散资金的好去处。
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银行理财产品

需要精挑细选
晏 子

人们常听说的一句话叫“你不理财，
财不理你”。其实在笔者看来，投资理财
正如硬币的两面，一面是投资成功、财富
增加，另一面则是投资失败、财富消散。
因此，无论你是做证券投资、债券投资，
还是别的什么类型的投资，请一定保持一
份敬畏之心。

大多数家庭用来投资的资金都是省吃
俭用、一点一滴积累出来的。很多人抱着
投资致富的梦想投资理财，可结果往往是
亏损斩仓甚至血本无归。太史公曾说过，
千乘之王、万家之侯，都害怕贫穷，更别
说普通老百姓了。所以，老百姓在投资理

财前，一定要捂紧自己的钱袋子，千万不
要轻易出手，并牢记以下三大纪律：

第一条是不要投资自己不熟悉的领
域，这也是最重要的纪律。

很多人去银行买理财产品，可是所买
产品是投资于债券，还是投资于股票，还
是投资于货币基金都没有弄清楚。不同类
型的理财产品在风险上是截然不同的，如
果仅根据年化收益率的高低去购买，可能
最终会遭受损失；有的人去投资纸黄金，
可是却连决定黄金价格涨跌的主要因素都
说不清，甚至最基本的操作规则都没有弄
明白；很多人投资股票，却连自己所买股

票的公司主营业务是什么都不清楚；还有
很多购买分级基金的投资者，不知道分级
基金还有下折线，一旦触及下折线，将会
面临巨亏⋯⋯

第二条是千万不要借钱投资，这是百
姓在投资理财时必须遵守的铁律。

我们经常看到理财专家，甚至一些教科
书上都说要适当负债，通过负债经营扩大收
益，提高效率。其实，负债除了能扩大收益，
同时也扩大了风险。笔者曾经遇到过一个投
资界的高手，他的经验是无论炒汇、炒黄金、
炒股票，都不融资。因为他的亲身经历是，每
次融资投资的时候最初都赚了钱，可是最终

的结局都是爆仓出局，无一例外。
第三条是要从正规渠道购买理财产

品，千万不要购买非法产品。
老百姓在投资理财时要擦亮双眼，见

到一些互联网平台上销售的高达 20%年化
收益率的产品时，一定要好好掂量。要学
习了解一下，什么是非法集资，因为一旦
投资了属于非法集资的项目，十有八九都
会血本无归。

孙子曾曰：兵者，国之大事，死生之
地，存亡之道，不可不察也。而在笔者看
来，投资理财关系到一个家庭的幸福未
来，不能不慎重地对待。

□ 彭 江

机器人投顾机器人投顾：：颠覆者来了颠覆者来了？？
本报记者本报记者 周周 琳琳

统计显示，目前美国机器人理财顾问管
理的理财产品运作规模已超过 500亿美元，
而国内至少已有 30 余家第三方财富管理公
司展开相关探索，有 10 余家互联网公司开
发出相关智能投顾软件。

“痛”出来的商机

传统意义上的投资顾问都是财务管理
的通才。经过专业机构的培训、资质认证，
这类人群往往拥有一套相对完整的财富管
理方案，能够熟悉各类客户的财务状况和需
求。但是，目前国内市场上数万名职业投资
顾问并不能从根本上解决两大难题：一是投
资效率问题，二是咨询成本问题。

“打个比方，目前有两类针对不同净值
人群的理财平台，一类用专业的职业投资
顾问团队，针对线下高净值客户的基金专
户、信托产品或基金子公司资产管理计
划，另一类是针对净资产 100 万元以下群
体的第三方资产管理网络平台。不少人可
能以为，高净值人群理所当然会选择第一
种理财方法，然而，事实并非如此。”第三
方资产管理平台嘉石榴总经理楼晓岸告诉

《经济日报》 记者，“许多平台的运营经历
显示，近 3 年来，有相当一部分人，在收
益基本相同的情况下，经过短、平、快的
互联网智能投顾测评后，选择了第二种方
法，即直接从网站上划款、投资”。

楼晓岸表示，传统投资顾问的获客效率
并不高，有时为了完成一单生意还要陪客户
打高尔夫球、接送孩子，根本无暇研究投资
报告，投顾的品质难以保证。更让客户难受
的是时间成本，即便有些券商投资顾问能够
针对大客户推送专业的投资报告，但是后者
往往没时间看或者没有耐性看完。

基于这些“痛点”，一家总部位于美国的
科技公司 FutureAdvisor 最早研制出“机器
人理财顾问”。随后，此类机器人理财顾问
迅速风靡全球。在国外，目前较大的两家公
司是 WealthFront 和 Betterment，分别管
理的资产规模为 26亿美元和 25亿美元。

据美国花旗银行发布的报告显示，在短
短两年时间里，机器人投资顾问在美国所管
理的资产从 2012 年的几乎为零迅速增加，
而且这种服务的受欢迎度正在日益上升。
报告预测，未来 10 年内，机器人顾问管理的
资产将会呈现出指数级增长，总额将达 5 万
亿美元。

目前国内对“机器人理财顾问”并没有
一个统一的定义。在天相投顾董事长林义
相看来，这是一种在线财富管理服务，为用
户提供自动化的、以计算机算法为基础的证

券投资组合管理服务。它综合了大数据分
析、较低的资金门槛、便捷的用户体验等若
干优点，其表现形式可以是实体的机器人顾
问，也可以是互联网平台的智能理财、自助
理财和数字化理财。

在互联网金融方兴未艾的今天，机器人
投顾的发展无疑将发掘国内巨大的财富管
理市场。

传统模式的颠覆者

眼见市场前景诱人，自然有企业会抢占
先机。记者调查发现，目前国内的“机器人
理财顾问”主要有三大类：一是基于传统金
融投资顾问机构的智能化升级产品；二是基
于第三方财富管理公司的智能理财平台；三
是互联网公司量身打造的泛财富管理手机
APP。

平安集团上线的最新版平安一账通正
是第一类机器人投顾的代表。据平安金融
科技咨询有限公司总经理罗子斌介绍，由于
累积了海量的数据，这个平台能给每个账户

“贴上 1000 多个标签”，对包括用户的投资
健康度、保险健康度等作出全面分析，甚至
还能分析用户不同的信用卡流水，告诉用户
可能要停止刷某张卡。

而第二类智能理财平台一般“入口”较
窄。前不久上线的“钱景私人理财”APP 正
是瞄准“智能基金投资”这一概念。钱景财

富富 CEOCEO 赵荣春表示赵荣春表示，，通过积累的基金大数通过积累的基金大数
据信息据信息，，这款这款 APPAPP 借鉴了借鉴了 BettermentBetterment 和和
WealthFrontWealthFront 的交易模式的交易模式，，投资者需要在投资者需要在
APPAPP 上创建一个基金投资账户上创建一个基金投资账户，，将银行账将银行账
户与在钱景私人理财注册的账户绑定即户与在钱景私人理财注册的账户绑定即
可可。。投资完成后投资完成后，，APPAPP 会实时通知用户基会实时通知用户基
金组合的变化，并适时变换组合供投资者参
考，组合产生的收益也会被自动用来复投。

也有个人网络 P2P 平台转型的案例。
比如，互联网金融平台积木盒子日前公布了
进军智能综合理财平台的新战略。据该公
司 CEO 董骏介绍，包括固定收益理财、股
票、基金、零售信贷和美股产品在内的多款
互联网金融产品，以及综合配置解决方案

“锦囊”已经上线。
与前两类敢吃螃蟹的人相比，一些互联

网公司在智能财富管理平台上走得更早、更
远。百度和腾讯公司早就开发了百度股市
通 APP、腾讯自选股 APP，而蚂蚁金服集团
推出蚂蚁聚宝智能平台，集合了保险产品、
招财宝和 P2P等多种理财选择，实现一个账
号打通，并通过收购的数米基金网接入 900
余只基金，可以在平台上直接购买基金。

记者随机体验了机器人炒股 APP 的使
用方法。与传统炒股软件不同的是，这些栏
目都可以“拖拽”实现个性化设置，而且基于
互联网公司的各自优势，有的炒股 APP 设
置了事件驱动个股、定增热股，有的设置了
每日热搜股票、独门研报等板块，帮助用户
快速获知全网关注的投资热点。但美中不

足的是，目前这些互联网系的炒股 APP 都
没有接入券商交易系统，不能实盘操作。

北京艾亿新融资本管理公司董事长张
家林认为，机器人投资顾问主要带来以下几
方面变化：首先是投资策略生产的变革。依
靠传统人力投资咨询和管理，产生的投资策
略和投资组合毕竟有限，而在互联网和大数
据作用下，这种咨询的效率可以提升成百上
千倍，成本则大幅下降。其次，投资策略的
生产从“确定的模型”向“随机的效用”转
变。互联网技术的“随机的效用”是依据效
用函数对发生的随机事件进行反馈，求解最
优效用资产配置方案。再次是交易的变革，
智能代理能够以更快的速度、更高的精度和
更敏捷的反应执行交易。以往“人眼盯盘、
手工下单、人工查询”的交易模式将被彻底
改变。投资者可以委托自己专属的“交易机
器人”帮助自己完成所有这些事项，他需做
的事情就是选择某个投资策略。

“最后是行业结构的变革。随着证券投
资人工智能代理设计开发的普遍性、复杂性
的提高，将衍生出新业态。一方面，‘机器换
人’的趋势可能导致传统职业投资顾问加速
转型，另一方面，‘人操控机器’的新市场需
求出现，给智能投资顾问开发、大数据专业
应用、智能程序设计等领域带来新机遇。”
张家林说。

“无人驾驶”的监管挑战

机器人投顾并非完美，除了数据自身的
限制之外，目前在监管和相关法规的约束方
面也面临一定挑战。

依据现有的监管规则，被监管的主体主
要是法人和自然人。人工智能技术的发展，
使证券投资账户的所有者与经营者发生了
变化。“比如，任何形式的证券投资账户，一
旦采用人工智能代理交易，由于能做到完全
的‘无人驾驶’，那么此账户的实际控制人将
发生改变，可能是某个人，也可能是一群人，
还可能根本就是机器本身作的决策，这样对
账户的实际控制人认定带来不小难题。”北
京市炜衡律师事务所律师赵继明说。

还比如，投资者的决策由某个满足其要
求的智能代理履行，而这个智能代理是某个
服务商提供。在此情况下，投资人和智能代
理服务商都会否认自己是实际账户控制
人。此外，一旦大量投资人雇佣同一个表现
优异的机器人投顾管理其账户，由于同一个
机器人的操作逻辑相似，这些账户虽然法律
上是各自独立的、无关联的，但其实际操作
可能表现为“一致行动人”现象，从而带来交
易风险。

张家林表示，虽然智能代理的交易逻辑
可以设定合规审核的内控程序，但对于这些
操控责任主体的认定，目前监管框架还没有
涉及，需要在相关方面进一步加强。

为此，业内专家建议，应加快建立“智能
机器人投资顾问”注册备案和相关 APP 源
代码公证制度，以防止相关技术被乱用、误
用，伤害投资者。同时，需要营造良好的创
新政策环境和包容性的监管文化，构建适应
普惠金融服务的监管框架。


